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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI BASKANI GAZi ERCEL’IN
2000 YILI iISTIKRAR PROGRAMININ SUBAT AYINA ILISKIN

SONUCLARINI DEGERLENDiIRMESI

Bu yilin basinda uygulamaya konulan programin Ocak ayi sonuglari gibi Subat ayi

sonuglari da olumlu yondeki gelismelerin guc¢lendigini gostermektedir.

Merkez Bankasi para ve kur politikasi ¢cercevesinde hedefledidi blyukltkleri Ocak ve
Subat aylarinda tutturmustur. 31 Ocak ve 29 Subat 2000 tarihlerinde Net I¢ Varliklar
programlandidi sekilde sirasiyla —1212.4 trilyon TL ve —-1171,7 trilyon TL olarak
gerceklesmistir. Yine doviz kuru sepeti 6ngoéruldigu sekilde Ocak ve Subat aylarinda
979.160 ve 999.723 TL olmus, kur sepetinde bir dnceki aya gore artis oranlari Ocak
ve Subat aylarinda yuzde 2,1, olarak gerceklesmistir. Ancak uluslararasi piyasalarda
dolarin deger kazanmasi nedeniyle bu donemde dolardaki artis eurodaki artistan
yuksektir. 31 Ocak’ta 23,8 milyar ABD dolari olan Merkez Bankasi doviz rezervleri 29
Subat tarihi itibariyle 24,2 milyar ABD dolarina ulasmis, niyet mektubunda yer alan
tanima gore 31 Ocak’ta 16,3 milyar ABD dolari olan net uluslararasi rezervler ise 29

Subat’ta 16,4 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir.

Programin agiklanmasiyla birlikte, faiz oranlarinda hizli bir disus gergeklesmistir.
Gecen yilin Subat ayinda ylzde 125 olan Hazine ihale faizi, bu yilin Subat ayinda
yuzde 41,9a gerilemistir. Merkez Bankasi tarafindan acgiklanan kur ve para
politikasinin faizler Uzerindeki kur riski primini ortadan kaldirmasi ve Turkiye
ekonomisine yurti¢i ve uluslararasi piyasalarda olugan guvenin Subat ayinda da

devam etmesi faizlerin hizla gerilemesine neden olmustur.

Ayrica butge gelirlerindeki hizli artigin yanisira faiz digi harcamalarin kontrol edilmesi
sonucunda faiz digi bltge dengesi Ocak ayinda 480 trilyon lira fazla vermistir. Hazine

Mustesarliginin gegici verilerine gore, Subat ayinda da faiz digi butge fazlasi 1,2



katrilyon lira olmustur. Boylece, gegen yilin ilk iki ayinda 199 trilyon lira olan faiz digi

acik, bu yil 1,7 katrilyon lira fazlaya donusmustur.

Programin 6nemli bir unsuru olan tarimsal destekleme fiyat politikasina iligkin ilk
uygulama tatin fiyatlarinin aciklanmasiyla gergeklestiriimistir. TUtin destekleme
fiyatlari, programda belirlenen enflasyon hedefi ile uyumlu olarak ylzde 25 oraninda

artirilmigtir.

Devlet Istatistik Enstitisiinden yapilan agiklamaya gére 2000 yili Subat ayi
enflasyonu toptan esya fiyatlarinda yutzde 4,1 tlketici fiyatlarinda yizde 3,7 olarak
gerceklesmistir. Daha once yaptigim acgiklamalarda da belirttigim Gzere, uzun
yillardan beri sure gelen kronik enflasyonda bu yilin ilk ¢ aylik doneminde hizli bir
dugus beklenmemesi ve 1999 yilindaki artig oranlarina paralel bir seyir izleyeceginin

g6z onune alinmasi gergekgi bir yaklagim olacaktir.

Subat ayi enflasyon verileri yakindan incelendiginde, TEFE icinde dnemli agirliga
sahip olan tarim sektorinde Subat ayinda ylzde 7,6 fiyat artisi meydana geldigi
g6zlenmektedir. Uygulanan politikalarin en az duyarli sektoér olan tarimda mevsimlik

kosullarin agir gectigi dikkate alinsa da bu oran beklenenin ¢ok Uzerindedir.

Cekirdek enflasyon olarak niteledigimiz 6zel imalat sanayii fiyatlarinda o6nceki
aylardaki kur gelismelerine bagh olarak Ocak ayinda meydana gelen hizlanmanin
Subat ayinda yerini goreli bir yavaglamaya biraktigi gézlenmektedir. Ocak ayinda
yuzde 5,8 olan 6zel sektér imalat sanayii fiyatlari ylizde 3,0 artmistir.Bu bizim

bekledigimiz bir orandir.

Kamu imalat sanayii fiyatlari Ocak ayinda bir dnceki ayin sonlarinda yapilan fiyat
ayarlamalarindan dogrudan etkilenmistir. Ancak Subat ayinda bu sektorun fiyatlarinda
gozlenen artis orani yuzde 2,7 kalmigtir. Bu gelisme, kamu imalat sanayiinde faaliyet
gosteren firmalarin, Hiktimetin 2000 yilindaki enflasyon hedefi dogrultusunda hareket
ettiklerini gostermektedir. Bu anlamda 6zel sektdrin girdi olarak kullandigi kamu
mallar fiyatlarindaki belirlilik yilin kalan aylarinda déviz kurlarindaki belirlilikle beraber

0zel sektor imalat sanayii maliyetlerinde dusmeye yol agacaktir.



Tlketici fiyatlari Subat ayinda yuzde 3,7 artis gdstermistir. Bu artis, gida ve saglik
gruplarindaki yiiksek artiglardan etkilenmigtir. Ozellikle tarim fiat artiglarina bagli

olarak gida sektorunde artis yuzde 7,6 olmustur.

Ozetle, TEFE ve TUFE enflasyon oranlarinda Ocak ayinda gdzlenen hizlanmaya
ragmen Subat ayinda Ozellikle g¢ekirdek enflasyonda meydana gelen yavaslama
dikkat cekicidir. imalat sanayii fiyatlarinda, maliyetlerdeki gerilemelere bagli olarak
onumuzdeki aylarda yavaslama olmasi, yaz aylariyla birlikte tarim sektoru fiyatlarinin
gerilemesiyle de enflasyonda keskin bir dists yasanmasi beklenmektedir. Subat ayi
enflasyon verileri tarim sektéri haric bekledigimiz enflasyon rakamlarina yakin
cikmistir.Ozel imalat sanayiindeki bir dénceki aya goére hizli diisiis uygulamakta
oldugumuz programin herhangi bir sapma olmadan uygulamaya devam edilmesi
durumunda, belirlenen hedeflere ulagilacaginin bir gdstergesi olarak nitelendirilebilir.
Daha o6nce de belirtigim gibi, programin enflasyonla ilgili olumlu gelismeler yaz

aylarinda daha da belirginlesecektir.



